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Stock Split selain memperbesar jumlah saham yang beredar juga 
memperbesar daya beli investor karena nilai sahamnya lebih kecil sehingga 
likuiditasnya akan meningkat, likuiditas mengacu pada seberapa mudah investor 
dapat memperjualbelikan sahamnya di bursa diantaranya adalah jumlah saham-
saham yang beredar di masyarakat semakin banyak dan semakin mudah pula bagi 
investor memperjualbelikan saham yang bersangkutan. Sesuai dengan latar 
balakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh harga saham 
dan volume perdagangan saham terhadap likuiditas saham pada perusahaan 
manufaktur go publik di Bursa Efek Indonesia yang melakukan pemecahan 
saham. 
Penelitian ini menggunakan data sekunder dari perusahaan yang 
melakukan pemecahan saham pada tahun 2008 melipitu data harga saham, volume 
perdagangan saham dan likuiditas saham. Sampel yang diambil sebanyak 7 
perusahaan yang melakukan stock split pada tahun 2008 dengan teknik purposive 
sampling. 
Berdasarkan hasil analisis regresi berganda dapat disimpulkan bahwa 
harga saham secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham 















1.1. Latar Belakang Masalah 
Perusahaan-perusahaan di Indonesia dalam menuju kedewasaannya 
mulai berkembang menjadi perusahaan besar. Dalam aktifitas, perusahaan 
besar membutuhkan sumber modal yang besar untuk kegiatan operasional, 
pengembangan dan perluasan usahanya. Sumber modal untuk kegiatan 
operasional perusahaan, salah satu alternatif yang dapat digunakan adalah 
dengan pembiayaan dari swasta / individu atau pembiayaan dari 
masyarakat.  
Dengan Sumber dana pembiayaan dari swasta / individu dan 
masyarakat yang mencakup dana langsung (Direct Financial), yang 
berasal dari perorangan atau lembaga keuangan seperti Bank, Asuransi dan 
lain – lain, maka akan memudahkan masyarakat dan pihak-pihak lain-lain 
untuk mendapatkan modal untuk bersama-sama menyelenggarakan 
kegiatan pasar modal. Sedangkan untuk pembiayaan dari masyarakat 
adalah melalui bursa efek. Bursa efek atau pasar modal mempunyai 
peranan yang penting baik bagi badan usaha, investor maupun pemerintah. 
Bagi badan usaha khususnya perusahaan yang go publik akan memperoleh 
dana segar yang dapat dimanfaatkan untuk memperbaiki struktur modal 
perusahaan dan meningkatkan nilai perusahaan. Bagi investor, keberadaan 
pasar modal akan memperbanyak pilihan dalam menyalurkan dana melalui 
investasi sesuai dengan keinginan investor sehingga tidak hanya 
menumpuk dalam bentuk deposit dan tabungan. Dan bagi pemerintah, ini 
sangatlah penting sebagai wahana untuk mobilisasi dana masyarakat 
(dalam negeri dan luar negeri). Melalui pasar modal dana masyarakat akan 
dialokasikan ke sektor yang paling produktif dan efisien sehingga 
mempercepat laju pertumbuhan ekonomi nasional (Anonim, 2008). 
Harga saham merupakan salah satu indikator keberhasilan 
pengelolaan perusahaan dan sangatlah dipengaruhi oleh kekuatan pasar itu 
sendiri, harga saham sifatnya berubah-ubah atau berfluktuasi setiap saat 
dan selalu mengalami pasang surut tergantung oleh banyaknya penawaran 
dan permintaan atas saham tersebut serta beberapa faktor lain yang 
mempengaruhinya. Namun, pada prinsipnya semakin baik prestasi 
perusahaan dalam menghasilkan suatu keuntungan, maka akan 
meningkatkan permintaan saham perusahaan tersebut, sehingga akan 
meningkatkan harga saham itu sendiri. Contonya kondisi perusahaan 
sangat berpengaruh terhadap harga dan volume perdagangan saham, jika 
perusahaan tersebut mengalami peningkatan, maka secara otomatis harga 
dan volume perdagangan saham akan meningkat, selain itu harga saham 
juga dipengaruhi oleh tingkat dividen, tingkat inflasi, dan tingkat suku 
bunga. 
Volume perdagangan saham juga dipengaruhi oleh beberapa faktor 
selain faktor saham itu sendiri, juga faktor jumlah saham. Semakin besar 
jumlah saham yang dikeluarkan oleh suatu perusahaan, maka volume 
perdagangan saham semakin besar pula. Jumlah saham yang beredar dapat 
berubah dengan berbagai cara antara lain, dengan melakukan company 
listing, pembagian saham bonus, pemberian dividen saham, konversi dari 
obligasi konversi, penggunaan hak opsi, waran serta dengan melakukan 
stock split. Dalam penelitian (Marwata, 2001)  Stock split merupakan cara 
yang dilakukan oleh emiten untuk mempertahankan sahamnya agar tetap 
berada dalam rentang perdagangan yang optimal, sehingga daya beli 
investor meningkat terutama untuk investor kecil. 
Secara sederhana, Stock split berarti memecah selembar saham 
menjadi n lembar saham. Stock split mengakibatkan bertambahnya jumlah 
lembar saham yang beredar tanpa transaksi jual beli yang mengubah 
besarnya modal. Harga perlembar saham baru setelah stock split adalah 
sebesar 1/n dari harga saham sebelum pemecahan. Stock split merupakan 
suatu kosmetik saham, dalam artian bahwa tindakan perusahaan tersebut 
merupakan upaya pemolesan saham agar tampak lebih menarik di masa 
investor sekalipun tidak meningkatkan kemakmuran bagi investor. 
Tindakan stock split akan menimbulkan efek fatamorgana bagi investor, 
yaitu investor akan merasa seolah-olah menjadi lebih makmur karena 
memegang saham dalam jumlah yang lebih banyak. Jadi, Stock split saham 
sebenarnya tindakan perusahaan yang tidak memiliki nilai ekonomis 
(Marwata, 2001).    
Stock split atau pemecahan saham hanya akan mengubah nilai dari 
modal saham,sebagai contoh modal saham sebesar Rp 1 Milyar dengan 
nilai nominal tiap saham Rp 1.000, maka jumlah saham yang beredar 
1.000.000 lembar saham. Apabila perusahaan melakukan stock split 
nominal saham dari Rp 1.000 menjadi Rp 5.00, maka jumlah saham yang 
beredar akan berjumlah 2.000.000 lembar saham dengan modal saham 
tidak berubah sebesar Rp 1 Milyar. 
Stock split selain memperbesar jumlah saham yang beredar juga 
memperbesar daya beli investor karena nilai sahamnya menjadi lebih kecil 
sehingga likuiditasnya akan meningkat, likuiditas mengacu pada seberapa 
mudah investor dapat memperjualbelikan sahamnya di bursa diantaranya 
adalah saham-saham yang beredar di masyarakat semakin banyak dan 
semakin mudah pula bagi investor memperjualbelikan saham yang 
bersangkutan. 
Stock split telah banyak dilakukan oleh perusahaan yang go publik 
di BEJ mulai tahun 1995. Stock split tersebut dilakukan supaya harga 
sahamnya tidak terlalu tinggi sehingga dengan harga saham yang tidak 
terlalu tinggi akan meningkatkan likuiditas saham. Dalam penelitian 
(Fatmawati dan Asri, 1999) menghasilkan kesimpulan yang sebaliknya 
bahwa likuiditas saham mengalami rata – rata kenaikan sebesar 1,5 % 
sebelum stock split dan mengalami penurunan sebesar 1,53 % sesudah 
stock split. Harga saham pada penelitian (Fatmawati dan Asri, 1999) rata – 
rata mengalami kenaikan sebelum tanggal listing yang cenderung menurun 
sebesar 0,02 %. Sedangkan volume perdagangan mengalami rata – rata 
kenaikan sebelum tanggal split sebesar 15,25 % dan mengalami rata – rata 
penurunan sebesar 1,8 % setelah tanggal listing. Secara keseluruhan 
penelitian (Fatmawati dan Asri, 1999) menyimpulkan bahwa aktivitas split 
berpengaruh secara signifikan terhadap tingkat harga saham, volume  
turnover, dan prosentase spread. 
Menurut (Khresna dan Sulistyanto, 2005) dalam penelitiannya 
menemukan bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan dari variabel 
independen secara bersama – sama terhadap variabel perubahan harga 
saham relatif  pada tingkat signifikan 1 % berlawanan dengan penelitian 
(Fatmawati dan Asri, 1999). Sedangkan pada penelitian (Budiarto dan 
Baridwan, 1999) menyimpulkan bahwa teori struktur modal dan teori 
sinyal tidak mendukung pada analisis pengaruh pengumuman right issue 
terhadap tingkat keuntungan saham dan likuiditas saham di Bursa Efek 
Indonesia, periode amatan tahun 1994 – 1996. Contonnya ditemukan 
bahwa harga saham mengalami penurunan pada saat pengumuman dan 
terus mengalami penurunan sesudah hari pengumuman selama periode 
jendela, hal ini berbeda dengan hipotesis price pressure (Budiarto dan 
Baridwan, 1999 : 107) dimana harga saham akan jatuh secara permanen 
untuk jangka waktu tertentu setelah pengumuman. 
Hasil – hasil penelitian pengaruh saham, volume perdagangan serta 
pemecahan saham terhadap likuiditas saham yang ditunjukkan oleh 
penelitian sebelumnya masih memiliki perbedaan. Dilihat dari teori 
struktur modal, (Modigliani dan Miller, 1958) yang diacu oleh Keeley, 
(1989) dalam (Budiarto dan Baridwan, 1999) menemukan bukti bahwa 
dalam pasar yang kompetitif tanpa adanya pajak, biaya kebangkrutan dan 
asimetris informasi, struktur modal perusahaan adalah tidak relevan. Oleh 
karena itu, penerbitan saham baru seharusnya tidak mempengaruhi harga 
saham. Akan tetapi, Smith, (1986) dalam (Budiarto dan Baridwan, 1999) 
menyatakan bahwa berdasarkan studi empiris ditemukan bahwa secara 
statistik penerbitan saham baru berpengaruh negatif terhadap harga saham 
perusahaan. 
Dalam teori sinyal, asimetri informasi akan terjadi jika manajemen 
tidak secara penuh menyampaikan suatu informasi ke pasar, maka 
umumnya pasar akan merespon informasi tersebut sebagai suatu sinyal 
terhadap adanya even tertentu yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan 
yang tercermin dari perubahan harga dan volume perdagangan saham yang 
terjadi. Sebagai implikasinya, pengumuman perusahaan untuk menambah 
jumlah lembar saham baru yang beredar akan direspon oleh pasar sebagai 
suatu sinyal yang menyampaikan adanya informasi baru yang dikeluarkan 
oleh pihak menejemen yang selanjutnya akan mempengaruhi nilai saham 
perusahaan dan aktivitas perdagangan saham (Budiarto dan Baridwan, 
1999). 
Berikut beberapa perusahaan yang akan dijadikan penelitian 
pendahuluan pada perusahaan manufaktur go publik yang melakukan 
pemecahan saham pada periode 2008 adalah : 
 
 
     Tabel 1.1 : Likuiditas Saham Perusahaan Manufaktur Pada Tahun 2008 
No Nama Perusahaan Likuiditas Saham Sebelum Stock Split Sesudah Stock Split 
1 PT. Duta Pertiwi Nusantara, Tbk 0.289 0.2636 
2 PT. Aneka Tambang, Tbk 0.4047 0.0083 
3 PT. Davomas Abadi, Tbk 0.4244 0.4116 
4 PT. unilever indonesia, Tbk 0.4074 0.0126 
5 PT. AKR. Corporindo, Tbk 0.407 0.2181 
6 PT. Jaya pari steel, Tbk 0.41 0.2546 
7 PT. Indofood sukses Makmur, Tbk 0.4092 0.4061 
Sumber : Bursa Efek Indonesia 
Stock split digunakan agar nilai sahamnya menjadi lebih kecil 
sehingga akan meningkatkan likuiditas sahamnya sehingga akan 
menambah daya tarik investor untuk bertransaksi tetapi dari hasil 
penelitian pendahuluan yang dijabarkan pada tabel 1.1 diatas menunjukkan 
adanya penurunan pada tingkat likuiditas saham setelah stock split menjadi 
lebih kecil dibandingkan dengan sebelum melakukan stock split. Karena 
itu ingin diketahui apakah harga saham dan volume perdagangan 
berpengaruh terhadap peningkatan dan penurunan pada tingkat likuiditas 
saham. 
Berdasarkan uraian dan data di atas, maka dilakukan penelitian 
dengan judul “Analisis Pengaruh Harga Saham dan Volume 
Perdagangan Terhadap Likuiditas Saham Pada Perusahaan 





1.2. Perumusan Masalah 
Berdasarkan atas uraian pada latar belakang masalah yang telah 
dikemukakan, maka pokok permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian 
ini adalah sebagai berikut : 
“ Apakah harga saham dan volume perdagangan akan berpengaruh terhadap 
tingkat likuiditas saham pada perusahaan manufaktur go publik yang 
melakukan pemecahan saham di Bursa Efek Indonesia ? “ 
 
1.3. Tujuan Penelitian  
Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh harga 
saham dan volume perdagangan saham terhadap likuiditas saham  pada 
perusahaan Manufaktur go publik yang melakukan pemecahan saham di 
Bursa Efek Indonesia. 
 
1.4. Manfaat Penelitian 
a. Bagi penulis  
Sebagai upaya untuk mendapatkan pengalaman yang berharga dalam 
menulis karya ilmiah dan memperdalam pengetahuan terutama dalam 
bidang yang dikaji. 
b. Bagi investor dan Emiten 
Penelitian ini dapat memberikan informasi yang berguna untuk 
pengambilan  keputusan, antara lain untuk melakukan investasi dan 
keputusan dalam melakukan pemecahan saham. 
c. Bagi Pihak Lain 
Dapat digunakan sebagai bahan tambahan referensi di lingkungan 
Universitas Pembangunan Nasional “Veteran” dan dapat digunakan 
sebagai bahan acuan bagi mahasiswa untuk mengadakan penelitian lebih 
lanjut. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
